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ОБЩАЯ ХАРАКТЕРИСТИКА РАБОТЫ 
Актуальность исследуемой проблемы. Формирование интегриро­
ванных предпринимательских структур - одна из существенных тенден­
ций современной российской экономики. Интеграция предприятий по­
зволяет перейти на качественно новый уровень управления, который дает 
возможность применения различных форм координации действий, инте­
ресов и управленческих мотиваций участников объединения, открывая 
тем самым реальные перспективы повышения эффективности производ­
ства. Становится возможным осуществлять инновационно-техно­
логический трансферт, обмен стратегической информацией. Таким обра­
зом, интеграция приводит к выигрышу всей структуры. 
Учитывая недолгую историю развития корпоративных форм хозяй­
ствования в России и нерешенность многих проблем теоретико­
методического плана, повышение эффективности деятельности отечест­
венных компаний в различных отраслях экономики за счет интеграции 
требует дальнейших исследований в данной сфере. Необходимым усло­
вием и ключевым звеном обеспечения процесса интеграции компаний 
является разработка методики оценки целесообразности его осуществле­
ния, предполагающей формирование инструментария подготовки сделки 
интеграции компаний. Уровень теоретической и методической прорабо­
танности управления процессами формирования интегрированных струк­
тур оказывает определяющее влияние на результативность данных сде­
лок и последующее развитие интегрированной структуры. 
Особый интерес в сложившихся условиях вызывает вертикальная 
интеграция, рассматриваемая как производственное и организационное 
объединение, слияние, кооперация, взаимодействие предприятий, свя­
занных общим участием в производстве, продаже, потреблении единого 
конечного продукта 1 • Теоретическое формирование и организация дея­
тельности вертикально интегрированной компании еще не обеспечивает 
решения ряда проблемных вопросов - учета системы целей заинтересо­
ванных сторон и условий их обеспечения, оценки факторов устойчивости 
и развития интегрированной предпринимательской структуры в страте­
гическом периоде, методического инструментария планирования дея­
тельности. 
Исследование вышеперечисленных вопросов и совершенствование 
организационно-методического инструментария формирования верти­
кально интегрированных структур в различных сферах национального 
хозяйства представляют несомненный научный и практический интерес, 
1 Королева Т.А. Вершкальная 11нтеграция россиnскнх нефтяных ко11шаниl! как фактор 
сн11жения трансакционных юдержек. URL: l1ttp://www.eco11.asu.ru 
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что и предопределило актуальность проведения исследований по данной 
проблематике. 
Степень 11сследованности проблемы. Решение проблем формирова­
ния и развития интегрированных предпринимательских структур связано с 
исследованиями в различных отраслях экономической науки: экономике 
предпринимательства, теории менеджмента, теории организации и др. 
Основы общей теории предпринимательства освещены в классиче­
ских работах П. Друккера, А. Маршалла, П. Самуэльсона, 
М. Фридмена, Ф. Хайека, Й. Шумпетера и других ученых. Вопросы тео­
рии и практики развития предпринимательства в России рассматривались 
многими ведущими отечественными учеными-экономистами, в том числе 
Л.И. Абалкиным, А.И. Агеевым, Г.В. Горлановым, Б.К. Злобиным, 
М.Г. Лапустой, В.Д. Мамонтовым, Ю.В. Таранухой, Ф.И. Шамхаловым, 
В.М. Юрьевым, В.М. Яковлевым и др. 
В формирование и развитие проблем эффективного взаимодействия 
между хозяйствующими субъектами на основе кооперирования и инте­
грации внесли вклад многие отечественные (И.Т. Абдукаримов, 
А.А. Аузан, Ю.Б. Авхачев, Р.Я. Вакуленко, Ю.Б. Винслав, П.Л. Гохан, 
Ю.Н. Иванов, Р.И. Капелюшников, Р.М. Качалов, Г.Б. Клейнер, 
Я.И. Кузьминов, А.Е. Молотников, В.М. Полтерович, Ю.В. Якутин и др.) 
и зарубежные ученые (Э. Бергман, Г. Вилумсен, Т. Галпин, 
К. Педерсен, В. Прайс, С. Рид, Д. Норт, Т. Эггертсон, М. Хендон и др.). 
При исследовании вопросов оценки целесообразности формирова­
ния интегрированных предпринимательских структур автором исследо­
вались труды, посвященные методам оценки бизнеса в зарубежных 
(И. Ансофф, Д. Бишоп, Ю. Бригхем, М. Брэдли, Д.Ван Хорн, 
П. Дойль, Р. Каплан, М. Майер, Д. Нортон, Н. Ольве, А. Сливоцки и др.) 
и отечественных трудах (С.В. Валдайцев, А.Г. Грязнова, 
В.В. Ковалев, М.А. Федотова и др.). Несмотря на достаточно большую 
разработанность проблемы, отдельного исследования требует инстру­
ментарий оценки целесообразности формирования вертикально интегри­
рованных предпринимательских структур. 
Вопросы разработки управленческих решений достаточно полно ос­
вещены в работах А.И. Иванова, Л.А. Кузнецовой, Б.Г. Литвака, А.В. Ма­
лявиной, Э.А. Смирнова, Р.А. Фатхутдинова и других, однако в них недос­
тато•1но внимания уделено возможностям использования в процессе разра­
ботки и принятия управленческих решений новых технологий. 
Цель исследования состоит в теоретическом обосновании и разра­
ботке направлений совершенствования организационно-методического 
инструментария формирования и развития вертикально интегрированных 
производственных предпринимательских структур. 
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Исходя из поставленной цели в работе решались следующие зада-
ч11: 
- уточнить роль вертикальной интеграции в обеспечении конку­
рентоспособности производственных предпринимательских структур; 
- предложить направления совершенствования методики оценки 
целесообразности формирования вертикально интегрированной структу­
ры; 
- разработать организационный инструментарий принятия реше­
ний о формировании вертикально интегрированной производственной 
предпринимательской структуры; 
- предложить пути развития вертикально интегрированных произ­
водственных предпринимательских структур. 
Объектом исследования в настоящей работе являются производст­
венные предпринимательские структуры, функционирующие в совре­
менных условиях хозяйствования. 
Предмет исследован11я - управленческие решения, направленные 
на формирование и развитие вертикально интегрированных производст­
венных предпринимательских структур. 
Теорепtко-методологической основой диссертации явились фун­
даментальные и прикладные исследования в области теории предприни­
мательства и других областей экономической науки, отраженные в рабо­
тах вышеназванных отечественных и зарубежных ученых. В диссертацю1 
применялись общенаучные и специальные методы научного исследова­
ния, в том числе системный анализ, диалектический анализ, метод науч­
ного абстрагирования, метод экспертных оценок, междисциплинарный 
подход, статистический анализ, анализ финансово-хозяйственной дея­
тельности предприятия, что позволило раскрыть сущность исследуемого 
процесса, выявить барьеры его развития и направления их преодоления. 
Информационной базой 11сследоваюtя, обеспечившей доказатель­
ность выводов и рекомендаций, явились инструктивно-методические ма­
териалы Российской Федерации и региона, информация по исследуемой 
проблеме, содержащаяся в монографической и учебной литературе, ма­
териалы агентства Росстат, исследования отраслевых институтов, финан­
совая отчетность ряда предприятий, информация в материалах сети Ин­
тернет и др. 
Содержаю1е диссертационного исследования соответствует пунк­
там: 8. Экономика предпринимательства (8.3. Закономерности и тенденции 
развития современного предпринимательства; 8.1 О. Методология, теория 
обеспечения конкурентоспособности предпринимательских структур; 8.11. 
Технология процесса разработки и принятия управленческих решений в 
предпринимательских структурах) специальности 08.00.05 - Экономика и 
управление народным хозяйством Паспорта ВАК РФ. 
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Научная нов1вна диссертации заключается в теоретическом обос­
новании вертикальной интеграции как ключевого фактора конкуренто­
способности производственных предпринимательских структур и совер­
шенствовании организационно-экономического инструментария их фор­
мирования и развития с учетом специфики функционирования данных 
структур в современных условиях. 
1. Разработана схема формирования возможных эффектов в про­
цессе вертикальной межотраслевой ассоциативной интеграции (отли­
чающаяся от аналогичных раскрытием последовательности и содержания 
процесса формирования социального и экономического эффектов), что 
позволило ее обосновать в качестве ключевого фактора конкурентоспо­
собности применительно к производственным предпринимательским 
структурам. 
2. С позиций стоимостного подхода раскрыто содержание факторов 
повышения конкурентоспособности вертикально интегрированной про­
изводственной предпринимательской структуры (изменение денежного 
потока - рост выручки, снижение издержек, рост чистой прибыли; повы­
шение эффективности использования капитала - ускорение оборачивае­
мости оборотного капитала, снижение потребностей в финансировании 
технического оснащения, повышение эффективности инвестиций; сни­
жение рисков интегрированной структуры - снижение производствен­
ных, рыночных и финансовых рисков; рост имиджа, стабильности и ква­
лификации персонала), условия их формирования и механизм учета 
влияния на стоимость бизнеса. 
3. Предложен комплексный инструментарий оценки целесообраз­
ности формирования вертикально интегрированной производственной 
предпринимательской структуры, включающий: характеристики этапов 
формирования вертикально интегрированной предпринимательской 
структуры (подготовка к разработке проекта формирования интегриро­
ванной компании; разработка вариантов развития интегрированной ком­
пании по составу участников; организация работы интегрированной ком­
пании на начальном этапе; разработка и реализация плана развития ин­
тегрированной компании) и критерии привлекательности вариантов раз­
вития интегрированной структуры (стратегическая и финансовая привле­
кательность, сложность реализации, неопределенность и риск, приемле­
мость для заинтересованных сторон). 
4. Разработана вербальная модель вертикально интегрированной 
производственной структуры, реализация которой предполагает поиск 
производственно-сырьевой базы; формирование инфраструктуры произ­
водственной деятельности и объединение сырьевых, производственных и 
сбытовых предпринимательских структур в вертикально интегрирован­
ной ассоциативной форме. Доказано, что реализация предлагаемой моде-
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ли вертикально интегрированной структуры обеспечит стабильность ее 
функционирования, повышение выручки от реализации и увеличение 
потока чистых денежных средств от текущей деятельности. 
5. Предложена блок-схема оценки перспектив развития вертикаль­
но интегрированной структуры (включающая систему целевых ориенти­
ров и адаптированную к целям развития и особенностям функционирова­
ния вертикально интегрированных производственных предприниматель­
ских структур систему показателей, предназначенных для оценки финан­
совой составляющей (показатели диверсификации производства и измене­
ния доходов); клиентской составляющей (показатели качества продукции и 
обслуживания); бизнес-процессов (активов, себестоимости, социальных 
процессов); качественного роста персонала (показатели человеческого ка­
питала, организационного и информационного капитала). На основе пред­
ложенной блок-схемы осуществлен выбор перспективных направлений 
развития вертикально интегрированной производственной предпринима­
тельской структуры. 
Теоретическая значимость работы заключается в развитии теории 
предпринимательства в части разработки организационно-экономи­
ческого инструментария формирования и развития предпринимательских 
структур, а также методического инструментария оценки эффективносп1 
их функционирования в форме интегрированной компании их развития. 
Полученные выводы и разработанные предложения могут быть исполь­
зованы при проведении исследований в данной сфере, а также в процессе 
преподавания дисциплин «Предпринимательство», «Стратегический ме­
неджмент» в вузах России. 
Практическая значимость работы проявляется в том, что полу­
ченные выводы и рекомендации могут быть использованы: 
- органами управления регионов и муниципальных образований в 
качестве методической базы при формировании инструментария разви­
тия предпринимательства и оценке эффективности их реализации; 
- в деятельности предпринимательских структур при выборе наи­
более оптимальных вариантов развития, в том числе формирования ин­
тегрированных предпринимательских структур. 
Апробащ1я результатов 11сследования. Предлагаемые теоретиче­
ские выводы, методический инструментарий и практические рекоменда­
ции по обоснованию процессов формирования и развития интегрирован­
ных предпринимательских структур обсуждались на научных конферен­
циях в г. Рязани и в г. Тамбове, а также были опубликованы. 
Полученные теоретические выводы использованы в процессе пре­
подавания дисциплины «Предпринимательство» в Тамбовском государ­
ственном университете имени Г.Р. Державина. 
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Результаты исследования внедрены в практику работы производст­
венной предпринимательской структуры ЗАО «Агрокомплекс «Тамбов­
ский» при обосновании и принятии решений о формировании вертикаль­
но интегрированной структуры. 
Пубш1кащ111. По результатам диссертационного исследования 
опубликовано 7 научных работ общим объемом 4, 15 п.л. (авторский объ­
ем - 3,95 п.л.), в том числе 3 работы (авторский объем - 2,0 п.л.) в изда­
ниях, рекомендованных ВАК. 
Структура 11 объем диссертационной работы были определены в 
соответствии с необходимостью решения поставленных научных задач. 
Работа построена по проблемно-тематическому принципу, состоит из 
введения, трех глав, содержащих шесть параграфов, выводов, рекоменда­
ций, списка литературы, приложений и имеет следующую структуру: 
Глава 1. Интеграция предпр11н1шательских структур в совре.~1ен-
11ых условиях хозяйствования: теоретические аспекты. 
1.1. Интеграция как ключевое направление развития предпринима­
тельских структур. 
1.2. Роль вертикальной интеграции в обеспечении конкурентоспо­
собности производственных предпринимательских структур. 
Глава 2. Методичесю1е основы фор.ю1рования и развития верти­
ка7ыtо интегрированных предпр11н1шательсюtх структур. 
2.1. Совершенствование методики оценки целесообразности форми­
рования вертикально интегрированной предпринимательской структуры. 
2.2. Процесс принятия решений о формировании вертикально­
интегрированной предпринимательской структуры: инструментарий со­
вершенствования. 
Г7ава 3. Фор.1111рование 11 развuтие вертикаqьно uнтегрированпых 
11редприн11.11ательских структур в пационаqьном хозяйстве. 
3.1. Модель формирования вертикально интегрированной произ­
водственной предпринимательской структуры в сфере сельскохозяйст­
венного производства. 
3.2 Направления развития вертикально интегрированной производ­
ственной предпринимательской структуры в современных условиях хо­
зяйствования. 
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ВЫВОДЫ И ПОЛОЖЕНИЯ, ВЫНОСИМЫЕ НА ЗАЩИТУ 
Во-11ервых, выявлеиа роль вертикальной интегрm(UU в обес11ече­
нии конкурентос11особиости 11роюводстве111161х 11редириии.~1атель­
ских структур. 
Формирование интегрированных предпринимательских структур -
одна из существенных тенденций современной российской экономики. 
Неоднозначность интеграции как формы экономической органюаци11 
предпринимательской структуры определяет необходимость рассмотре­
ния ее стимулов и преимуществ . 
Интеграция может быть реализована различными путями и в раз­
личных формах (рис . 1). 
.". 
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Р11с. 1. Виды интеграции предпринимательских структур 
Систематизация достоинств и недостатков различных типов и форм 
интеграции позволила сделать вывод о том, что вертикальная межотрас­
левая ассоциативная интеграция позволяет повысить рыночную власть 
предпринимательской структуры относительно той , которой она обладает 
исходя только из своей доли на данном рынке, путем ограничения досту­
па конкурентов как на рынок факторов производства, так и на рынок ко­
нечной продукции. Вся совокупность экономических эффектов, получае­
мых от вертикальной интеграции 2 представлена на рисунке 2. 
2 Далее под вертикально 11нтегрнрова11ным11 структурами будуr nон11маться верти­
кальные межотраслевые ассоц11ап1вные образования. 
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-Интеграuия в nроизводстве 1~ 
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Дополнительные Реализация nриори- Увеличение 
11нвест11ц1юнные тетных 11нвеспщи- нематериальных 
ресурсы онных проектов активов 
- "' 
-г----1 Экономическ11й потенциал роста объеднненной компании 1 
с Социально-экономический эффект 11нтеграц11и => ПРОIПВОДСТ83 
~ 
Соц11альный потенцвал роста объединенной компании i.--
+ 
" " Рост сред1-1ей зара- Рост сощtальных рас- Увеличение 
ботной платы в ходов в объединенной нематериальных акти-
объед1tненной комnан1ш вов объединенной 
компании компании 
+ + + 
Изменеюtя денежных потоков и сощtальной с11туацш1 вследствие 1tнтеграци11 
матер11альных н нематериальных акт11вов компаю1l1 
Р11с. 2. Система возможных эффектов, возникающих 
от вертикальной интеграции 
В диссертации обосновано, что применительно к производственным 
предпринимательским структурам целесообразно применять в качестве 
фактора конкурентоспособности вертикальную межотраслевую ассоциа­
тивную интеграцию, так как она приводит к снижению зависимости ком­
пании от поставщиков или дистрибуторов. Итогом ее применения также 
является снижение стоимости конечной продукции вследствие уменьше­
ния затрат на промежуточную продукцию за счет решения проблемы 
уменьшения двойной наценки - последовательного суммирования при­
были производителями промежуточной и конечной продукции. Эконо-
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мня на издержках, nолученная в результате вертикальной интеграции, 
nозволяет комnанни значительно расширить формы своего nрисутствня 
на рынке: во-nервых, nутем значительного снижения цен на свою nро­
дукцию и, во-вторых, за счет nолучения большей nрнбылн nри устано­
вившейся рыночной цене. 
Во-вторых, с 11озиций стоимостного 11одхода раскрыто coдepJtcm111e 
факторов повьииения конкуре11тосиособ11ости вертикально иитегриро­
вттой 11роизводствен11ой 11ред11ри11и.41ательской структуры. 
В диссертации nроведен анализ рынков с интегрированными участ­
никами, что nозволило выделить сnецифические стимулы к интеграции 
(табл. l ). 
Та6л1111а 1 
Совокупность стимулов к 1штегращш 
Внешн11е В11)-трет111е 
требования, предъявляемые особыми харак- результаты эффекп1в11ого взаимодеnст-
тср11ст11ками структуры того ит1 11ного отрас- вия у•1астн11ков гру1111ы, выражающ11еся, 
левого рынка к реальным 11т1 потенциальным в том ч11сле в благоприятных для ф11рмы 
у•1астюtкам структурных изме11е1111ях оы11ка 
стоатеr11чесю1е нестратеп1чесю1е. реальные поте1щ11альные 
ЯBЛJIIOТCJI характеристи- напрямую не зав11- предполагают предполагают полу-
ками С1руктуры рынка и сящие от деятель- использование чен11е эффекта ОТ 
СКЛадЬIВ8ЮТСЯ в резуль- ности фнрм имеющихся 11сrюльзоваиия llOTCH· 
тате функwюн11роваю1.11 возможностей циальных возможно-
самих компаний сте/1 
Наиболее эффективным nодходом к решению задачи формирования 
интегрированной nредnринимательской структуры является стоимостной 
подход, отличительными особенностями которого являются: 
- максимизация доходов акционеров (т.е. стоимости комnании) яв­
ляется важнейшей целью уnравления бизнесом на всех уровнях уnрав­
ленческой иерархии; 
- все уnравленческие решения основываются на целях , нормативах 
эффективности и корnоративных стандартах, основанных, в свою оче­
редь, на ключевых факторах стоимости (т.е. на показателях, оказываю­
щих наибольшее влияние на создание стоимости в интегрированной 
структуре и отдельных бизнес-единицах); 
- бизнес-nроцессы являются важнейшими элементами интегриро­
ванной nредпринимательской структуры и отдельных бизнес-единиц с 
точки зрения создания стоимости (каждый бизнес-процесс рассматрива­
ется как система создания стоимости); 
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- взгляд на интегрированную структуру в целом и каждую из от­
дельных бизнес-единиц как на совокупность бизнес-процессов является 
«первым сред11 равных» по отношению к другим взглядам на компанию . 
Основные факторы конкурентоспособности, влияющие на стои­
мость бизнеса интегрированных предпринимательских структур, пред­
ставлены в таблице 2. 
Таблица 2 
Основные факторы конкурентоспособност11, влииющ11е на сто11мость 
бавнеса 11нтегрнрованных предпрнннмательсю1х структур 
Факторы 
В11утре1111яя rреда Внешн1111 среда 
1. Поте1111нал 1.1. Тех1111ко- 1. Конкуренты 1.1. Давлен11е со сторо-
nро111водства технологическ11n ны товаров заменителе!! 
1.2. Кадровыn 
2. Потреб1пеш1 2.1. Ценовая полнт11ка 
2.2. Качество nродук-
WIН 
3. Поставщ11ю1 3 .1. Качество сырья 
2. Потенш1ал 2 .1 . И нновашш 4. Научно-техн11ческая 4.1. Инновационные 
разв11п1я 2.2. Информац11я среда технолопш 
5. Пошm1ческая среда 5.1. Законодательство 
(регулирование рынка, 
ЛЬГОТЫ, субсидии 11 др . ) 
6. 'Экономическая среда 6.1. Инфляш1я 
3. Инвестнцн- 3.1. Внуrреинне нс- 7. Природная среда 7 .1. Климатические 
01111ыn потен- точи11к11 финанс11рова- услов11я 
1111ал IШЯ 
3.2. Пр11влекатель- 8. Терр1пор11альное 8.1. Лоп1ст11ка 
11ость для потенц11аль- расположение 
11~1х инвесторо в 
3 .3 . Наличие залого-
вoli массы 
Применительно к производственным предпринимательским струк­
турам раскрыты основные факторы создания дополнительной стоимости 
бюнеса, которые представлены в таблице 3. 
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Таб.тца 3 
Основные факторы создан11я дополн1пельной сто11мосп1 
бизнеса в результате вертикальной 1~нтегращ111 
производственных предпр11н11мательских структур 
Факторы роста стш1мосп1. У слов11я формирован11я Механизм учета влаtя1шя на 
ин11циируемые интеграцией стонмос~-ь бвзнеса. 011реде-
лe1111oii по методу д11ско11п1-
ровання денежных 1ю1оков 
1. Де11ежныii nоток участн11ков 1штеrр11рованной структуры 
1.1. Рост выручк11 (увеличе- 1. Сияntе оrраиичен11ii перерабатывающ11х 1. У вел1111еш1е стш1мосп1 
н11е объема nJI0111водства и nредnр1-1ятий на обеспеченность сырьем: б1пнеса~ шшцш1рова11ноii 
продаж в натуральном 2. Рост конкуреитосnособност11 nродукu1ш денежным потоком nла1ю-
выражен11и) 1а счет выхода на конечного потребителя: воrо пер11ода (значен11е 
3. Увеличение производства за счет более показателя CF,). 
BЫCOKJIX цен на конечную ПOOдVKUllIO 2. Форм11рование услов11fi 
1.2. Сн11жение юдержек 1. Снижение потерь. роста выру•1к11 11 пр11быш1 в 
2. Эффект масштаба. nосп1роrнозном nepftoдe. 
3. Совеошенствованне с11стемы vnоав.пен11я 3. С1шжеш1е риска 1111те1·рщю-
1.3. Рост чистой прибыли 1. Налоговая экономия за счет налоговой ванной струк-rуры опюс111е;1ь-
ОЛПtМltJ3ЦИИ. но риска наименее усто~t•111во-
2. Возможности nолуt1еюtя налоговых го бизнеса снижает ставку 
льгот кашпалнзацин доходов 
2. Повышение эффекпtвноспt использован1tя капитала интегрируемых npeдnp1tяпtii 
2.1. Ускорение оборачивае- 1. Сн11жение резервных запасов (корма. 1. Увел11чен11е C'F за сt1ет 
мости оборотного капитала ГС~·1 и пр.) у n1хшзвод1пелей сельскохо- снижения nотребностеЛ в 
зяйственного сыоья 1tнвест11ш1ях np11 неи·Jмен-
2.2. Сн11жен11е потребно- 1. Комплексное исnолыование ВНА ном значенни выру11к1t. 
стей в финансировании 2. Сниже1111е потребtюстеii в 
технического оснащения кашпале при увещ1чеш111 
2.3. Повышение зффект11в- 1. Расш11рен11е и д11верс11ф11кация портфеля выручк11. 
ностн инвестиций инвестишюнных проектов. 3. Увеличение NPV np11 
2. Сюtжение риска недоф11нансирования неизменном значенюt 1шве-
проектов СПtЩIЙ 
3. Сн11жен11е р11сков 11нтеrрированноii структуры 
3.1. Сн11жен1tе производст- 1. Сн11жен11е р1tсков приняпtя необос~ю- 1. Сн11жен11е ставкн днскон-
венных рисков ванных решений. тнрования денежных пото-
2. Снижеюtе рисков потерь no причинам ков в перспектввном nерно-
наоvшею1я технологшt де. 
3.2. Снижен11е рыночных 1. Повышен11е качества маркетинга. 2. Повышен11е верояшост11 
р11сков 2. Устойчивые связи с торговыми орга1ш- реа.;шзащш сценар11я. 
ЗаЦНЯМlt. 3. Повышен11е безр11сковых 
3. Расш11рен11е РЫНКОВ эквивалентов денежных 
3.3. Снижение ф11нансовых 1. Повышение финансовой устойч 11востн за потоков 
рисков счет улучшен11я финансовых результатов. 
2. Расширен1tе рынка капитала и улучше-
н11е положения на рынке 
4.Соц11альные факторы роста сто11мосп1 бюнеса 
4.1. Рост им11джа (пр11вле- 1. Рост кш1еитскоii (поставщиков и потре- 1. Ож1tда1ше роста денеж110-
кательност11) структуры на б11телеii) стабильност11 го потока 11 снижен11я р11ска 
оынке продуктов 11 сырья В llJIOГHOЗJIOM Н OCТaTO'llIOM 
4.2. Рост стабильности и 1. Рост 1швеспщий в персонал. nер1ю.зах 
квалиф1tкашtн персонала 2. Увеличение социального пакета за счет 
повышения dшнансовых результатов 
4.3. Совершенствован11е 1. Форм11рованне системы оплаты труда. 
системы мотнвац1ш nepco- ор1tентированной на рост стоимосm бнзне-
нала са интегоноованной компании 
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В-третьих, разработан ко.мплексный 11нстру.t1ентар11й оце11к11 
t(елесообра111оспш фор.t111рова1111я верпшкально 11нтегр11рован11оti 11ро­
тводстве11ной 11ред11р11ттательской структуры. 
Процесс формирования интегрированной предпринимательской 
структуры, основанный на системной диагностике экономических ре­
зультатов и рисков, согласовании интересов региональных органов вла­
сти и отдельных предприятий, имеет ключевое значение для обеспечения 
его эффективной деятельности. Ошибки этого этапа снижают эффектив­
ность его функционирования за счет увеличения сроков переходного пе­
риода, снижения рисков сохранения интегрированной структуры и отсут­
ствия условий его развития. 
Определить временную составляющую организации и оптимизации 
формирования интегрированной предпринимательской структуры доста­
точно сложно по следующим причинам: 
- отсутствует достаточный опыт реализации работ по формирова­
нию интегрированной предпринимательской структуры; 
- эти характеристики будут индивидуальными для каждого кон­
кретного варианта формирования интегрированной предприниматель­
ской структуры. Отдельные характеристики приведены ниже для обсуж­
дения процесса развития интегрированной предпринимательской струк­
туры. 
Таблица 4 
Основное содержание процесса форм11рован11я 
верп1кально 1111тегр11рованной предпр11Н11мательской структуры 
Этап Основные ннСтР\1менты 
1. Подготовка к 1.1. Анализ эффекп1вноспt вариантов ра1в1п11я отрасл1t. 
ра'.Jработке проекта 1.2. Обоснование 11нтеграшш как основного направления разв1пия nронзводства. 
форм11рован11я 1111- 1.3. Форм11рован11е проектной группы. 
тегр11рованной ком- 1.4. Разработка. согласование 11 утверждеНJtе nлана форм11рования 11нтегрнрован-
пашш ной компании. 
1.5. Принятие решения по форм11рован11ю интегрированной компаюш советом 
дtюектооов в согласовани11 с оепюнальными властями 
2. Разработка вар11а1i· 2.1. Обосноваюtе вариантов раJвип1я 1штегр11рованной комлан1ш по составу уча-
тов ра1в1пня ннтег- CTHllKOB. 
р11рованноn ком па- 2.2. Расчеты финансово-экономических nокаэателей 11нтегрированноА компании. 
Нllll по составу ytta- 2.3. Идентиф1tкашtя рисков формирования lt развития интегрированной компан1ш 
CТllllKOB 11 обоснование ltНС"fТ'ументов их регулирован11я. 
2.4. Расчеты с11нергш1 11 ранж11рован11е вар11антов по 1tx корпорап1вной и общест-
венной зffithективности 
3. Орга111паu11я раба- 3.1. Мон1пор11нг. контроль tt анализ. 
ты ннтегрированной 3.2. Аналю 1t1менений ф11нансово-зконом11ческого положения 11нтегрированной 
комnан1ш на наt1аль- компании. 
ном Jrane 3.3. Обсуждение 11 пр1шятие рекомендаш1й по планам разв1п11я отдельных направ-
леН11й 1штеrрщ>0ванной компан1ш на совете директоров 
4. Разработка 11 реа- 4.1. Разработка инвеспtционной программы развития интегрированной компан1ш 
111пащ1я плана ра1в11- по пршпводству продукц1ш. включающей портфель 11нвесп1щюнных проектов. 
ТllЯ 11нтегр11рованной 4.2. Мониторинг 11 анализ реализации инвестиционной программы. Разработка 
комr~ан1111 управленческих решений по эффективности реал 1паuин программы. включая 
коnnектнровку программы 
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Формирование и развитие вертикально интегрированной предпри­
нимательской структуры не может опираться только на количественные 
показатели целей, поскольку, во-первых, развитие предполагает учет не­
формализуемых характеристик (агентских конфликтов, качества персо­
нала, корпоративной культуры и др.), во-вторых, процесс генерации ва­
риантов стратегического развития и их анализа всегда связан с необхо­
димостью учета совокупности креативных суждений специалистов. 
Рассмотрим привлекательность направлений развития интегриро­
ванной предпринимательской структуры . В таблице 5 приведены предла­
гаемые нами критерии привлекательности вариантов развития интегри­
рованной структуры и дана их характеристика. 
Таблzща 5 
Кр1пер11и оценки привлекательности вар11антов разв1пия 
верп1кально интегр11рованной nредnр11m1мательской структуры 
Пр11влека· Хара11..-териспtки ~кслертные оuенкн ло вариантам 
тельность стратеги11 
варианта М&А Рост собственных 
разв1пю1 31t!."'ПIB08 
Стратеrиче- - возможности роста социально-
екая nрнвле- зкономическоrо уровня региона ; ++-t + + 
кательность - стаб1tльность рынка ~ + + 
- расширен11е кJшентской базы; н ++ 
- потенциальное конкурентное nре1н.1ущество 
( vhme•• CltHeDГlllt) +++ 
Финансоваи - возможност11 роста производства и продаж: ++ ++ 
п1швлекатель- - рост доходов организаций; +-t- + 
ность - ВОJМОЖНОСПI 3h."ТHBllJ3ЦШI 11нвеспщионной 
деятельности: ++ + 
- возможност1t nро111водства nJЮдуктов с высо-
l\ltM \'ООВНСМ добавленной СТО.tМОСПt lt др . +++ t+ 
Сложность - нал1tч1tе барьеров орган11зац1ш интегрирован-
реализащ11t ной комnани11. в..-:лючая противодейств1tе часпt 
менеджмента 11 собственников: +++ + 
- нали 11не оnыта : + +++ 
- проработанность стратепш развнпtя 11 др. ++ ++ 
Неоnределен- - nршоводственно-ф11нансовое nоложеюtе 11 
НОСТЬ и р1tск кадровое обеспечение: + + + 
- риск качества менеджмента ; +т-t· ++ 
- pttc..-: обесnеченносnt 11нвесn1wюннымн ресурса- ++ + 
ми: 
- проп1водейств11е варианту со стороны ..-:онку- ++ + 
рентов 11 друrнх внешних с1tл и др. 
Прие"лемость - поддер*ка варианта органами регнональноrо 
для заннтере- уnравленш1: ++ t++ 
сованных - за1ш1ересов.аннос1ь участников 11нтеrрщю-
сторон ванной ..-:омпан1ш ; ++ >+ 
- за11нтересованность tt поддержка финансовы-
t.111 струкrурам11 11 др. + т+ ++ 
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Системное использование количественно измеряемых критериев 
эффективности, основанных на стоимости бизнеса, и совокупности каче­
ственных характеристик стратегии интегрированной компании обеспечи­
вает обоснованность управленческих решений по их формированию и 
основным направлениям развития. Пример их реализации (разработка 
основных положений стратегии развития интегрированной предпринима­
тельской структуры по производству сельскохозяйственной продукции и 
ее переработке) рассмотрен ниже. 
В-четвертых, 11редложена вербальная ,~tодель вертика:~ь110 ин­
тегрированной 11роизводственной 11ред11ринUJ11ательской структуры. 
В производственной деятельности, как уже было отмечено ранее, 
наиболее целесообразно формирование ассоциативных межотраслевых 
вертикально интегрированных предпринимательских структур. Это свя­
зано с тем, что эффект от интеграции формируется от обеспечения цело­
стности производственно-сбытового процесса (рис. 3). 
Эффект от 11нтегриц1111 в проюводстве 
Согласован11е цен на сырье 
Снижен11е накладных асходов 
Снижение трансакционных нздержек 
Повыше1111е валового пронзводства про­
д КЦIНI 
Перераспределение крещпной нагрузки 
(к едитного ее са) 
Гаранп1я сбыта продукц1111 
Перерабатывающ11е предпр11яп1я 
Повышение заrрузк11 проюводственных 
мощностей 
Увеличение объемов п оюводства 
Улучшение сощшльно-эконом11ческих 
показателей 
Сглаживан11е конъюнктурных цен 
Форм11рование стаб1шьного сбыта 
Увеш1чение залоговой массы и как следст­
вие ·веш1чен11е заемного инанси ования 
Р11с. 3. Проявления положительного влияния вертикальной 
интеграции на функционирование предпринимательских структур 
В диссертации обосновано, что формирование вертикально интегри­
рованной производственной предпринимательской структуры целесооб­
разно проводить в три этапа, последовательность которых может изме­
няться для различных секторов экономики. В диссертации создание и 
функционирование вертикально интегрированной производственной 
16 
предпринимательской структуры было апробировано в сфере сельскохо­
зяйственного производства. 
l. Приобретение производственной площадки. 
П. Строительство молочного комплекса КРС, комбикормового заво­
да и мельничного комплекса на базе сельскохозяйственных предприятий 
и элеватора или приобретение действующих бизнесов (предпосылки: не­
допроизводство молока и мяса КРС в регионе; наличие сформированного 
постоянного денежного потока; возможность перераспределения кредит­
ной и налоговой нагрузки). 
Ш. Строительство или приобретение действующего молочного за­
вода, строительство убойного цеха, строительство или приобретение дей­
ствующего хлебзавода (предпосылки: возможность выхода на конечного 
потребителя (торговые сети); обеспечение финансовой и сырьевой ус­
тойчивости интегрированного формирования; максимизация првбыли и 
стоимости бизнеса (эффект синергии); повышение конкурентоспособно­
сти интегрированной предпринимательской структуры). 
Именно такая последовательность обусловлена следующим: 
- для молочного комплексов необходима земля и кормовая база -
сельскохозяйственные предприятия; 
- убойный цеха необходимо ввести в эксплуатацию вместе с мо­
лочным комплексом (выбраковка КРС и выращивание бычков); 
- для комбикормового завода, мукомольного комплекса и хлебоза­
вода необходима производственная площадка - элеватор, который, в 
свою очередь, будет являться поставщиком сырья в интеграции с сель­
скохозяйственными предприятиями; 
- строительство или приобретение молокоперерабатывающего 
предприятия обусловлено получением максимальной добавленной стои­
мости при производстве молока. 
На рисунке 4 представлена модель интегрированного формирования 
в сфере сельскохозяйственного производства. 
Рассмотрим на примере ЗАО «АК «Тамбовский» формирование и 
реализацию стратегии развития интегрированной предпринимательской 
структуры в сфере сельскохозяйственного производства. 
Разработка путей развития ЗАО «Агрокомплекс «Тамбовский» про­
водилась по двум основным направлениям: 
- использование внутренних источников развития (потенциала соб­
ственных активов); 
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Рис. 4. Схема вертикально интегрированной производственной предпринимательской структуры 
Группа компаний ЗАО «АК «Тамбовский», занимающихся расте­
ниеводством, для повышения устойчивости бизнеса должна иметь до­
полнительные виды деятельности. 
Наличие только растениеводства приводит к существенной зависи­
мости выручки от погодных условий и рыночных цен на продукцию, при 
этом преобладание в структуре затрат постоянных расходов обусловли­
вает повышенную чувствительность финансового результата от объема 
производства. В диссертации проведен анализ результатов реализации 
предлагаемой модели вертикальной интеграции предпринимательских 
структур. Результаты расчетов представлены в таблицах 6-7 . 
Прогноз выручюt интегрированной структуры 
ЗАО «Агрокомплекс «Тамбовсю1й» 
1011 1013 1014 1015 
Выоvчка 336110 349 554 349 554 349 554 
в том числе 
Растен11еводство 
nшен1ща 
площадь. га 18 ООО 18 ООО 18 ООО 18 ООО 
урожайность. ulra 28 28 28 28 
валовой сбоо. т 50 400 50 400 50 400 50400 
к реатпащш. т 41 360 43 376 43 376 43 376 
иена за 1 т 4 ООО 4 ООО 4 ООО 4 ООО 
сумма. тыс. руб. 165 440 173 504 173 504 173 504 
Ячмень 
площадь. га 7 ООО 7 ООО 7 ООО 7 ООО 
урожайность. u/ra 30 30 30 30 
валовый сбоо. т 21 ООО 21 ООО 21 ООО 21 ООО 
к реал11защш . т 12 800 13 640 13 640 13640 
цена за 1 т 3 ООО 3 ООО 3 ООО 3 ООО 
сумма . тыс . оvб . 38 400 40 920 40 920 40 920 
Подсол1tеч1111к 
площадь. га 7 ООО 7 ООО 7 ООО 7 ООО 
vоожайность. u/ra 18 18 18 18 
валовый сбор. т 12 600 12 600 12 600 12 600 
к реализашш. т 10080 10080 10080 10080 
цена за 1 т 8 500 8 500 8 500 8 500 
сvмма . тыс . D\'б . 85 680 85 680 85 680 85 680 
llтoro оастен11еводство 189 510 300 104 300 104 300 104 
Ж11вотновоL1ство 
Молоко 
кошtt1ество Ш\·оажных коров 500 500 500 500 
надой в год 4 500 5 ООО 5 ООО 5 ООО 
sаловой надой . л 2 250 ООО 2 500 ООО 2 500 ООО 2 500 ООО 
цена за 1 л 11 11 11 11 
сумма реашпащш. тыс. руб. 24 750 27 500 27 500 27 500 
Выбоаковка. тыс. оvб. 3 750 3 750 3 750 3 750 
От1<оом 4100 4100 4100 4 200 
llтого ж11вотиововст110 31700 35450 35 450 35450 
n1111быль ~леватора 8000 8000 8 ООО 8000 
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Создание nолной инфраструктуры является необходимым условием 
для увеличения валового сбора зерновых. Предлагается строительство и 
nриобретение в каждом хозяйстве nолного набора основных средств для 
nриемки и хранения зерна . Финансовый результат от хозяйственной дея­
тельности во многом зависит от внешних факторов - цены на зерно и 
nогодных условий. 
Прогнозный расчет затрат н пр11были 
от текущей деятельности (тыс. руб.) 
1011 1013 1014 1015 
ВЫРУЧКI 336 210 349 554 349 554 349 554 
Р1схо4ы 179 958 182 494 285 545 285 545 
Расхо4ы по vчасткам 
Заработная плата 40 ООО 40000 40000 40000 
Налогн на Jарплату 15 724 18 897 18 897 18 897 
гсм 35 ООО 35 ООО 35 ООО 35 ООО 
Семена 19 ООО 19 ООО 19 ООО 19 ООО 
Удобоения 25 ООО 25 ООО 25 ООО 25 ООО 
СЗР 23 ООО 23 ООО 23 ООО 23 ООО 
Ремонт техннкн 20 ООО 20 ООО 20 ООО 20 ООО 
Ремонт зданий 11 сооруженнй 3 ООО 3 ООО 3 ООО 3 ООО 
Электооэнерr11я 4 ООО 4 ООО 4 ООО 4 ООО 
Поочне расходы 6 ООО 6 ООО 6 ООО 6 ООО 
Жнвотноводство 19 620 21 270 21 270 21 270 
llтoro РIСХОДЫ VЧ8СТl<ОВ 210 344 215 167 215 167 215 167 
Общехо1•nственны• 11 общr-
nоо1n11одст11енны• расходы 
Заработная мата 20000 20000 20000 20000 
Налоги на Jаоплатv 7 862 9 448 9448 9 448 
Налогн 14 ООО 14 ООО 14 ООО 14 ООО 
на 11мvwество 9 ООО 9 ООО 9 ООО 9 ООО 
на землю 3 800 3 800 3 800 3 800 
аоенда земт1 600 600 600 600 
поочне 600 600 600 600 
Оd>нс автоrnансnорт 3 ООО 3 ООО 3 ООО 3 ООО 
Комм~·нальные nлатежн 1 300 1 300 1 300 1 300 
Охрана 10 ООО 10 ООО 10 ООО 10 ООО 
Прочие Расходы 8 ООО 8 ООО 8 ООО 8 ООО 
НДС -548 1 579 4 630 4 630 
llтoro 63 614 67 318 70 378 70 378 
Кооосерчккш оасходы 
Транспоотныерасходы 3 500 
У слуги стооонннх элеватооов 2 500 
llтoro коммерчкк11е расхо- 6000 о о о 
ды 



































В-пятых, разработана блок-схе.ма оценки перспектив развития 
вертикально интегрированной структуры, основанная на ожиданиях 
роста стои.~1ости бизнеса. 
Рекомендуемая структура сбалансированной системы показателей, 
полученная путем адаптации традиционного ее представления Р. Капла­
ном и Д. Нортоном к целям и особенностям вертикально интегрирован­
ной производственной предпринимательской структуры компании, 
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Рост сто11~1осп1 б111неса - кр1пер11i1 разв1п11я 1 
верп1кально 11нтегр11ровинноn предпр1ш11мительскоn стру~..•уры 
t 
Д11верс11ф11кац11я прщ11водствн 
Снижение издержек. эффективность капита­
ла. сннжение р11сков. согласоваю1е целей 
t 
Рост доходов 
Увел11чение дош1 рынка 
')'"1учшен11е отношен11J1 с кл11ента!'-111: со1.ранен11е кл11е1пов. рнсш11рен11е ~111ентскоii 
базы форм11рован11е благоn1шятноrо 11м1щжа 
Сю1жение цен на конечную поод\'Кцию 
Повышение качества лродукщш 
Увеличение ассорп1мента лродукци11 
Повышен11е досn•пноспt nоодукцшt (логиствка) 
Повышение качества обслуживаюtя 
Повышение надежносп1 комnан1111 
Совершенствование маркепtнrа (торговая марка. 11м1шж) 
i 
Совеошенствован11е в11vтоен1111х б111нес-пооцессов 
Развитие потепциспа 
со{и:тнеииыr а1..·тшшн 








го уровня сотруднttков (курсы 
повышения квал11ф11каuии. 
ceмttHaDЫ "дD.) 
Снижение текучесп1 кадров 

















( 'т111соы1ые процессы 






Усиление процессов обмена 





Р~1с. 5. Система показателей и цели развития вертикально 
интегрированной предпринимательской структуры 
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В соответствии с предложенной блок-схемой осуществлен выбор 
перспективных направлений развития вертикально интегрированной 













Перспективные направления развития 
ЗАО «АК «Тамбовск1tЙ)> с 2012 г. 
Пут11 развития 
Реконструкция 11 Обновление машннотракторного 
модерн1ваш1я парка (трактора. комбайны. пр1шеп-
объектов по ное оборудован11е. автотранспорт 11 
первичной подра- др.) 
ботке '" хранению 
зерна 
Первые 3 года Ежегодно 
15 МЛН D\'б. В ГОД 50 МЛН р ·б. В ГОД 
Развttтие ж11вот - Стро11тельство Пр1юбретен11е 
новодства шш nриобрете- хлебозавода ( 5 
нне убойного тн/сутк11) 
цеха 
3 года 1 год 1 года 





здания контор и 
др.) 
Первые 3 года 





28 млн руб. 
При формировании перспективных направлений учтены следующие 
факты: затраты на осуществление деятельности носят постоянный 
характер и не могут быть снижены. Общая сумма затрат составляет (без 
животноводства и процентов по кредиту) 256 млн руб. в год, а выручка от 
растениеводства - 289 млн руб., прибыль - 33 млн руб. То есть выручкой 
гарантировано можно покрыть только текущие затраты и проценты по 
кредитам, но при этом не остается средств для осуществления 
капитальных вложений. Имеется высокий финансовый риск, так как 
задолженность по инвестиционным кредитам сопоставима с годовым 
объемом реализации. 
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